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1. Inleiding 
 
Wanneer een vennootschapsbelastingplichtige een deelnemerschapslening heeft verstrekt aan 
een lichaam waarin hij een deelneming heeft, wordt de lening op grond van art. 13, lid 4, 
onderdeel b, Vpb. ‘69 als een deelneming behandeld. Bij het bepalen van de winst blijven de 
voordelen uit hoofde van de deelnemerschapslening dan buiten aanmerking ingevolge art. 13, 
lid 1, Vpb. ‘69 (de deelnemingsvrijstelling). De deelnemingsvrijstelling kan ook van 
toepassing zijn als de rente op een deelnemerschapslening bij een buitenlandse debiteur in 
aftrek is gekomen. In “Maatregelen tegen dubbele niet-belasting door mismatches”2 kwam ik 
tot de conclusie dat dit niet is te rechtvaardigen vanuit de doelstelling van de 
deelnemingsvrijstelling. In dat artikel ben ik niet ingegaan op de vraag of sprake kan zijn van 
onrechtmatige staatssteun.
3
 Deze vraag wil ik beantwoorden in deze bijdrage. 
 
Dit artikel is als volgt opgebouwd. In paragraaf 2 komt aan de orde of art. 13, lid 4, onderdeel 
b, Vpb. ‘69 (hierna: “de vrijstelling van rente op een hybride lening”) een steunmaatregel is. 
Omdat ik deze vraag bevestigend beantwoord, behandel ik in paragraaf 3 of sprake is van 
bestaande of nieuwe steun. Aangezien ik tot de conclusie kom dat de vrijstelling van rente op 
een hybride lening is aan te merken als een nieuwe steunmaatregel, ga ik in paragraaf 4 in op 
de gevolgen van die bevinding. In paragraaf 5 rond ik af met een conclusie. 
 
2. Is de vrijstelling van rente op een hybride lening een steunmaatregel? 
 
2.1 De definitie van steun  
 
Art. 107, lid 1, van het Verdrag betreffende de werking van de Europese Unie (“VwEU”) 
verbiedt steunmaatregelen van de staten die voldoen aan vier criteria.
4
 In de eerste plaats moet 
de maatregel een voordeel toekennen: “Om dit te kunnen beoordelen, dient de financiële 
situatie van de onderneming ná de maatregel te worden vergeleken met haar financiële 
[situatie] indien de maatregel niet was genomen.”5 Het is duidelijk dat de vrijstelling van rente 
op een hybride lening in deze benadering als een voordeel is te beschouwen. Ten tweede dient 
de maatregel het handelsverkeer tussen de lidstaten ongunstig te beïnvloeden en de 
mededinging te vervalsen of dreigen te vervalsen. Ook aan deze voorwaarde wordt voldaan. 
Immers: “Een voordeel dat wordt verleend aan een onderneming die actief is op een markt die  
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open staat voor concurrentie, zal doorgaans worden geacht de mededinging te  
vervalsen en kan ook het handelsverkeer tussen lidstaten ongunstig beïnvloeden.”6 Ten derde 
moet de maatregel met staatsmiddelen zijn bekostigd en toerekenbaar zijn aan de staat. Het 
staat buiten kijf dat de vrijstelling van rente op een hybride lening met staatsmiddelen is 
bekostigd. De vraag of deze vrijstelling toerekenbaar is aan Nederland behandel ik in 
paragraaf 2.2. De vierde voorwaarde houdt in dat sprake is van de begunstiging van bepaalde 
ondernemingen of bepaalde producties, de zogenoemde selectiviteitseis. In paragraaf 2.3 toets 
ik de vrijstelling van rente op een hybride lening aan de selectiviteitseis. Omdat ik tot de 
conclusie kom dat deze vrijstelling prima facie selectief is, ga ik in paragraaf 2.4 na of zij 
wordt gerechtvaardigd door de aard of de algemene opzet van de deelnemingsvrijstelling. 
 
2.2 Is de vrijstelling van rente op een hybride lening toerekenbaar aan Nederland? 
 
De vrijstelling van rente op een hybride lening is niet toerekenbaar aan Nederland als zij is 
gebaseerd op een verplichting die voortvloeit uit het Unierecht: “Een maatregel is niet 
toerekenbaar aan de Staat indien de lidstaat, zonder enige beoordelingsmarge, verplicht is 
deze op grond van het Unierecht ten uitvoer te leggen. In dat geval vloeit de maatregel voort 
uit een handeling van de Uniewetgeving en valt hij niet aan de Staat toe te rekenen.”7 Het 
relevante Unierecht is in dit verband de moederdochterrichtlijn.
8
 Art. 4 van de 
moederdochterrichtlijn verplicht Nederland om de rente op een hybride lening vrij te stellen 
als de rente is te beschouwen als uitgekeerde winst (mits aan de overige voorwaarden van 
deze bepaling is voldaan). In “Maatregelen tegen dubbele niet-belasting door mismatches”9 
heb ik onderzocht of sprake is van uitgekeerde winst in de zin van de moederdochterrichtlijn 
als de rente op een hybride lening bij de debiteur in aftrek is gekomen. Ik kwam tot de 
slotsom dat dit niet het geval is.
10
 Dat betekent dat de moederdochterrichtlijn niet van 
toepassing is op rente op een hybride lening die bij de debiteur in aftrek is gekomen. De 
vrijstelling van dergelijke rente vloeit daarom naar mijn mening niet voort uit het Unierecht 
en is dus toerekenbaar aan Nederland. 
 
Deze conclusie is echter omstreden. Zo meent de Europese Commissie dat de 
moederdochterrichtlijn wel van toepassing kan zijn op rente op een hybride lening die bij de 
debiteur in aftrek is gekomen: “Volgens de MDR zijn de lidstaten, mits voldaan is aan 
verschillende voorwaarden om hiervoor in aanmerking te komen, verplicht om  
vrijstelling van belasting (of verrekening van in het buitenland betaalde belasting) te verlenen  
voor winstuitkeringen die moedermaatschappijen ontvangen van dochterondernemingen uit  
een andere lidstaat. Dit is ook het geval […] wanneer de winstuitkering als een fiscaal  
aftrekbare uitkering is behandeld in de lidstaat waarvan de uitkerende dochteronderneming  
inwoner is.”11 Deze opvatting is gebaseerd op de interpretatie die de Legal Service van de 
Europese Commissie geeft aan de term "uitgekeerde winst". De Legal Service heeft in de 
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Naar mijn mening is die ruimte er wel: “Het antwoord op de vraag wanneer de rente op een 
[hybride lening] als uitgekeerde winst is te beschouwen, is (…) mede afhankelijk van de 
wetgeving van de staat van de debiteur.
14
 Het begrip ‘uitgekeerde winst’ wordt dan in zoverre 
niet autonoom geïnterpreteerd. Deze inbreuk op de autonome uitleg van het 
gemeenschapsrecht wordt gerechtvaardigd door de ratio van de moederdochterrichtlijn.”15 Uit 
punt 3 van de preambule bij de moederdochterrichtlijn blijkt namelijk dat de richtlijn ertoe 
strekt de dividenden en andere winstuitkeringen van dochterondernemingen aan hun 
moedermaatschappijen vrij te stellen van bronbelasting en dubbele heffing van zulke 
inkomsten op het niveau van de moedermaatschappij te elimineren. Dubbele heffing is in het 
geval van aftrekbare rente echter niet aan de orde. Ik kom daarom tot de conclusie dat het 
“niet de bedoeling [kan] zijn dat de lidstaat van de crediteur een vrijstelling moet verlenen 
voor rente die in de lidstaat van de debiteur in aftrek is gekomen.”16 
 
De Commissie denkt hier echter anders over en wil de moederdochterrichtlijn wijzigen om de 
lidstaten in staat te stellen om vennootschapsbelasting te heffen over rente op een hybride 
lening die bij de debiteur in aftrek is gekomen.
17
 In de aanloop naar dit voorstel heeft de 
Commissie de lidstaten geconsulteerd. Van de 15 lidstaten die aan de consultatie hebben 
deelgenomen, zijn 4 lidstaten van mening dat de wijziging van de moederdochterrichtlijn niet 
nodig is om vennootschapsbelasting te kunnen heffen over rente op een hybride lening die bij 
de debiteur in aftrek is gekomen: “Vier lidstaten verklaarden dat zij een wijziging van de 
MDR om redenen van duidelijkheid zouden aanvaarden, hoewel dat volgens hen niet nodig 
was.”18 Nu verschil van mening bestaat over de vraag of een lidstaat vennootschapsbelasting 
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mag heffen over rente op een hybride lening die bij de debiteur in aftrek is gekomen, zal het 
HvJ EU in antwoord op een nog te stellen prejudiciële vraag uitsluitsel moeten bieden. 
 
Overigens speelt deze kwestie niet wanneer de meetrekregeling van art. 13, lid 5, onderdeel b, 
Vpb. ‘69 van toepassing is. De moederdochterrichtlijn kan immers alleen van toepassing zijn 
op een direct aandelenbezit van een moedermaatschappij in een dochtermaatschappij. In de 
verhouding met derde landen is eveneens duidelijk dat de vrijstelling van rente op een hybride 
lening toerekenbaar is aan Nederland. De moederdochterrichtlijn verplicht Nederland immers 
niet om de rente vrij te stellen op een hybride lening aan een debiteur in een derde land. 
 
2.3 Begunstigt de vrijstelling van rente op een hybride lening bepaalde ondernemingen? 
 
Om vast te stellen of de vrijstelling prima facie selectief is, moeten twee stappen worden 
doorlopen: “In de eerste plaats moet worden bepaald wat de referentieregeling is. In de 
tweede plaats moet worden nagegaan of een bepaalde maatregel van die regeling afwijkt, voor 
zover hij differentiaties invoert tussen marktdeelnemers die zich, gelet op de aan de regeling  
inherente doelstellingen, in een feitelijk en juridisch vergelijkbare situatie bevinden.”19 Eerst 
moet dus worden vastgesteld welke normale belastingregeling geldt: “In het geval van 
belastingen is de opbouw van de referentieregeling gebaseerd op elementen als 
belastinggrondslag, belastingplichtigen, belastbare feiten en belastingpercentages. Zo kan een 
referentieregeling worden bepaald voor het vennootschapsbelastingstelsel (…).”20 Met andere 
woorden: “de referentieregeling [is] in beginsel de heffing zelf (…).”21 Ten aanzien van de 
vrijstelling van rente op een hybride lening is de normale belastingregeling daarom de 
Nederlandse vennootschapsbelasting. 
 
In stap twee gaat het om de vraag of het verschafte voordeel selectief is. Dat is het geval 
omdat de vrijstelling van rente op een hybride lening afwijkt van de normale 
belastingregeling. De rente op een hybride lening wordt immers vrijgesteld indien aan de 
voorwaarden van art. 13, lid 4, onderdeel b, Vpb. ‘69 wordt voldaan. Bovendien begunstigt de 
vrijstelling bepaalde ondernemingen ten opzichte van andere ondernemingen die zich in een 
feitelijk en juridisch vergelijkbare situatie bevinden. Vennootschapsbelastingplichtigen die 
een deelnemerschapslening hebben verstrekt aan een debiteur waarin zij geen deelneming 
hebben,
22
 kunnen immers geen beroep doen op de vrijstelling.
23
 En een Nederlandse 
moedervennootschap die een lening heeft verstrekt die naar Nederlandse fiscale maatstaven 
als vreemd vermogen is te beschouwen aan haar dochtervennootschap, kan in het geval 
waarin de rente niet aftrekbaar is, evenmin een beroep doen op de vrijstelling. De vrijstelling 
van rente op een hybride lening is daarom prima facie selectief. 
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2.4 Wordt de begunstiging gerechtvaardigd door de aard of de algemene opzet van de 
deelnemingsvrijstelling?
 24
 
 
Om de begunstiging te kunnen rechtvaardigen is het nodig  
(i) dat de vrijstelling van rente op een hybride lening een legitiem doel heeft,  
(ii) dat de vrijstelling geschikt is om haar doelstelling te bereiken, en 
(iii) dat de vrijstelling niet verder gaat dan nodig is om haar doelstelling te bereiken.25 
Hierna ga ik na wat de doelstellingen zijn van de vrijstelling van rente op een hybride lening 
en toets ik of deze doelstellingen de vrijstelling kunnen rechtvaardigen. 
 
De doelstelling van de deelnemingsvrijstelling is door de Hoge Raad als volgt verwoord: “In 
binnenlandse verhoudingen voorkomt de deelnemingsvrijstelling dubbele belasting in een en 
dezelfde staat, terwijl in het geval van een buitenlandse dochtervennootschap door de 
deelnemingsvrijstelling dubbele belasting, geheven door verschillende staten wordt 
voorkomen. (…) In het eerste geval is de werking van de deelnemingsvrijstelling te 
vergelijken met een belastingheffing als ware de dochter met de moeder geconsolideerd 
(verlengstukgedachte)”26 Over de vraag of de deelnemingsvrijstelling is gefundeerd op de 
verlengstukgedachte dan wel op het ne bis in idem-beginsel (dezelfde winst mag niet 
tweemaal in de heffing worden betrokken), verschillen de meningen.
27
 De staatssecretaris is 
van mening dat de deelnemingsvrijstelling is gebaseerd op de verlengstukgedachte: “Het gaat 
er niet om elders belaste winst in alle omstandigheden vrij te stellen, maar […] elders belaste 
“eigen winst”, of wel winst uit een bezit dat in lijn ligt van de normale uitoefening van de 
door de belastingplichtig gedreven onderneming.”28 De verlengstukgedachte is in de 
deelnemingsvrijstelling weerspiegeld in het 5%-criterium. 
 
Voorkoming van dubbele belastingheffing is een legitiem doel: “Een mogelijke 
rechtvaardigingsgrond zou bijvoorbeeld kunnen zijn (…) de noodzaak om  
dubbelbelasting te vermijden.”29 Zowel de verlengstukgedachte als het ne bis in idem-
beginsel kwalificeren daarom als een legitieme doelstelling. De vrijstelling van rente op een 
hybride lening is bovendien geschikt om een van deze doelstellingen te bereiken. De 
vrijstelling gaat echter verder dan nodig wanneer de rente op de lening bij een buitenlandse 
debiteur in aftrek is gekomen. In dat geval kan immers geen sprake zijn van dubbele 
belastingheffing over de rente. 
 
De deelnemingsvrijstelling heeft in de woorden van Wattel echter: “niet als doel of strekking 
(…) het wegnemen van ongewenste gevolgen van internationale dispariteiten zoals 
mismatches in kwalificatie van financieringsinstrumenten tussen de Nederlandse 
belastingwetgeving en alle andere nationale belastingstelsels ter wereld.”30 Ten aanzien van 
de vrijstelling van rente op een hybride lening lag dat voor 2007 anders. Destijds werd aan de 
toepassing van de deelnemingsvrijstelling op de vergoeding op een hybride lening namelijk 
de voorwaarde gesteld dat de vergoeding bij de in het buitenland gevestigde debiteur niet in 
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aftrek was gekomen. Met deze eis werd beoogd te voorkomen dat belastingplichtigen konden 
inspelen op internationale kwalificatieverschillen.
31
 Met ingang van 2007 wordt de 
voorwaarde dat de vergoeding bij de in het buitenland gevestigde debiteur niet in aftrek is 
gekomen niet langer gesteld. Staatssecretaris De Jager motiveerde deze wijziging met de 
opmerking dat hij niet de belastinginspecteur voor de wereld wilde zijn.
32
 Er is “uitdrukkelijk 
voor gekozen om bij de beoordeling of sprake is van het verstrekken van eigen of van vreemd 
vermogen, de kwalificatie volgens Nederlandse normen als uitgangspunt te nemen.”33 Dat kan 
echter niet verklaren waarom de deelnemingsvrijstelling van toepassing is op de rente op een 
hybride lening die bij de debiteur in aftrek is gekomen. Het doel van de 
deelnemingsvrijstelling is immers niet om het rendement op eigen vermogen vrij te stellen 
maar om te voorkomen dat dezelfde (eigen) winst tweemaal in de heffing wordt betrokken. 
 
Bij de behandeling van de Wet werken aan winst heeft de minister verder opgemerkt dat de 
deelnemingsvrijstelling kapitaalimportneutraliteit beoogt: “Door de vrijstelling kunnen 
actieve dochtermaatschappijen van in Nederland gevestigde moeders in buitenlandse markten 
fiscaal gezien op gelijke voet concurreren met lokale ondernemingen.”34 Deze parlementaire 
geschiedenis zou de suggestie kunnen wekken dat de vrijstelling van rente op een hybride 
lening kapitaalimportneutraliteit beoogt. Het is echter de vraag of dat zo is. Aangezien 
Nederland aansluit bij de eigen kwalificatie van de hybride lening wordt immers geen 
kapitaalimportneutraliteit bereikt wanneer het land van de debiteur de hybride lening als eigen 
vermogen aanmerkt terwijl Nederland de lening als vreemd vermogen beschouwt. In dat geval 
treedt namelijk dubbele heffing over de rente op. En wanneer het land van de debiteur de 
hybride lening als vreemd vermogen aanmerkt terwijl Nederland de lening als eigen 
vermogen beschouwt, wordt evenmin kapitaalimportneutraliteit bereikt. In dat geval is 
namelijk sprake van dubbele niet-belasting over de rente. Een wetgever die 
kapitaalimportneutraliteit wil bereiken, zou voor de kwalificatie van een hybride lening als 
fiscaal eigen of vreemd vermogen aansluiten bij het recht van het land van de buitenlandse 
debiteur. Alleen dan kan immers worden bereikt dat een in Nederland gevestigde 
moedermaatschappij met een buitenlandse dochter ten aanzien van de rente op de hybride 
lening op vergelijkbare wijze wordt behandeld als een buitenlandse dochter met een lokale 
moedermaatschappij. Hierna zal niettemin worden nagegaan of de vrijstelling van rente op 
een hybride lening kan worden gerechtvaardigd met een beroep op de 
kapitaalimportneutraliteit. 
 
Het bevorderen van kapitaalimportneutraliteit kan een legitiem doel zijn omdat deze 
doelstelling inherent is aan de deelnemingsvrijstelling.
35
 Minder duidelijk is of de vrijstelling 
van rente op een hybride lening geschikt is om deze doelstelling te bereiken aangezien zoals 
hiervoor is betoogd deze doelstelling niet wordt bereikt indien Nederland en het land van de 
debiteur de lening verschillend kwalificeren. En zelfs als wordt aangenomen dat de 
vrijstelling van rente op een hybride lening voor de geschiktheidstoets slaagt, gaat de 
vrijstelling verder dan nodig is om kapitaalimportneutraliteit te bereiken. Indien de rente op 
de deelnemerschapslening bij de buitenlandse debiteur in aftrek komt, is een in Nederland 
gevestigde moedermaatschappij met een buitenlandse dochter immers beter af dan een lokale 
moedermaatschappij met een buitenlandse dochter (ervan uitgaande dat de rente bij de lokale 
moedermaatschappij wordt belast en bij de Nederlandse moedermaatschappij is vrijgesteld). 
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33 Kamerstukken I 2005/06, C, p. 19. 
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 De vrijstelling van rente op een hybride lening gaat dus verder dan nodig is om dubbele 
heffing over de rente te voorkomen dan wel kapitaalimportneutraliteit te bereiken. De dubbele 
niet-belasting van rente op een hybride lening is het gevolg van de inconsistente wijze waarop 
de Nederlandse wetgever deze doelstellingen heeft uitgewerkt. De mismatch is met andere 
woorden toerekenbaar aan Nederland. De vrijstelling van rente op een hybride lening is 
daarom geen dispariteit maar een steunmaatregel. 
 
3. Is de vrijstelling van rente op een hybride lening een bestaande of nieuwe 
steunmaatregel? 
 
Op grond van art. 1, onderdeel c, VERORDENING (EG) Nr. 659/1999 VAN DE RAAD van 
22 maart 1999 tot vaststelling van nadere bepalingen voor de toepassing van artikel 93 van het 
EG-Verdrag
36
 (“de 1999-Verordening”) is nieuwe steun alle steun die geen bestaande steun is, 
met inbegrip van wijzigingen in bestaande steun. Een begunstigende regeling is bestaande 
steun als de faciliteit voor 1958 tot uitvoering is gebracht en daarna nog steeds (ongewijzigd) 
van toepassing is.
37
 Onder een wijziging in bestaande steun wordt iedere wijziging verstaan, 
met uitzondering van aanpassingen van louter formele of administratieve aard die de 
beoordeling van de verenigbaarheid van de steunmaatregel met de gemeenschappelijke markt 
niet kunnen beïnvloeden.
38
 Een bestaande steunregeling wordt “slechts in een nieuwe 
steunregeling omgezet wanneer de wijziging de kern van die regeling raakt. Van een 
dergelijke substantiële wijziging kan echter geen sprake zijn wanneer het nieuwe element 
duidelijk los van de oorspronkelijke regeling kan worden beschouwd.”39 In dat geval “kan 
enkel de wijziging als zodanig als nieuwe steun worden gekwalificeerd. “40 
 
Om de vrijstelling van rente op een hybride lening aan te merken als bestaande steun is dus in 
de eerste plaats vereist dat de vrijstelling voor 1958 bestond. Het Besluit op de 
vennootschapsbelasting 1942 (“Besluit Vpb. ’42”) kende geen met art. 13, lid 4, onderdeel b, 
Vpb. ‘69 overeenkomende bepaling. Wel was in art. 10 Besluit Vpb. ‘42 een 
deelnemingsvrijstelling opgenomen. Op grond van deze vrijstelling bleven dividenden buiten 
beschouwing. Wanneer wordt verondersteld dat rente op een deelnemerschapslening conform 
BNB 2006/82 als een dividend is te beschouwen in de zin van art. 10 Besluit Vpb. ‘42, is 
vervolgens aan de orde of de kern van de deelnemingsvrijstelling sindsdien is veranderd. Van 
der Geld noemt een aantal verschillen tussen de deelnemingsvrijstelling die was opgenomen 
in het Besluit Vpb. ‘42 en de deelnemingsvrijstelling in de ontwerp-Wet op de 
vennootschapsbelasting 1960.
41
 Zo gold de deelnemingsvrijstelling onder het Besluit Vpb. ‘42 
alleen voor dividenden en niet voor koerswinsten en verliezen. Verder was het vereiste 
deelnemingspercentage onder het Besluit Vpb. ‘42 25%42 in plaats van 5%. Bovendien 
kwamen kosten in verband met vrijgestelde dividenden onder het Besluit Vpb. ‘42 niet in 
aftrek. In de ontwerp-Wet werd de kostenaftrek slechts beperkt voor kosten in verband met 
                                                             
36 PB L 83 van 27.3.1999, blz. 1. 
37 Art. 1, onderdeel b, sub i), 1999-Verordening. 
38 Art 4, 1id 1,VERORDENING (EG) nr 794/2004 VAN DE COMMISSIE van 21 april 2004 tot uitvoering van 
de 1999-Verordening, PB L 140 van 30.4.2004, blz. 5. 
39 Gerecht 30 april 2002, T-195/01 en T-207/01 (Gibraltar/Commissie), r.o. 111. 
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 Gerecht 30 april 2002, T-195/01 en T-207/01 (Gibraltar/Commissie), r.o. 109. 
41 Zie J.A.G. van der Geld, De herziene deelnemingsvrijstelling, FM 20, Kluwer Deventer 1990, blz. 39. 
42 Waarbij zij aangetekend dat het Besluit Vpb. 42 een regeling kende voor belangen van minder dan 25%  onder 
meer in gevallen waarin het aanhouden van de deelneming in de lijn lag van de normale uitoefening van het 
bedrijf. 
een buitenlandse deelneming. Deze wijzigingen raken naar mijn mening de kern van de 
deelnemingsvrijstelling. De vrijstelling van rente op een hybride lening is daarom geen 
bestaande maar nieuwe steun.  
 
Zelfs als men zou menen dat de deelnemingsvrijstelling die thans geldt op hoofdlijnen 
vergelijkbaar is met de deelnemingsvrijstelling die gold op grond van het Besluit Vpb. ‘42, 
dan is het de vraag of de vrijstelling van rente op een hybride lening een bestaande 
steunregeling is. Van 2002 tot 2007 werd aan de toepassing van deze vrijstelling immers de 
voorwaarde gesteld dat de vergoeding bij de in het buitenland gevestigde debiteur niet in 
aftrek was gekomen. Van Strien betoogt echter dat art. 13, lid 3, onderdeel b, Vpb. ‘69 (oud) 
niet van toepassing kon zijn op deelnemerschapsleningen:
43
 In zijn opvatting ging de 
herkwalificatie van een deelnemerschapslening in eigen vermogen vooraf aan de toepassing 
van art. 13, lid 3, onderdeel b, Vpb. ‘69 (oud): “Dit betekent dat deze bepaling naar de ratio en 
naar de letterlijke tekst niet van toepassing kan zijn, omdat de betalingen op bijvoorbeeld een 
deelnemerschapslening niet zijn te kwalificeren als ‘vergoedingen op een geldlening’ maar als 
vergoedingen op een kapitaalverstrekking.”44 Hieruit zou dan voortvloeien dat de vrijstelling 
van de rente op een deelnemerschapslening ook van 2002 tot 2007 werd geregeerd door BNB 
2006/82. De aftrek van rente bij de buitenlandse schuldenaar zou dan niet ter zake doen.
45
 
Deze redenering kan mij echter niet overtuigen. De rente op een deelnemerschapslening was 
van 2002 tot 2007 net als thans het geval is,
46
 te beschouwen als een vergoeding op een 
geldlening in de zin van art. 10, lid 1, onderdeel d, Vpb. ‘69. De wetgever heeft met art. 13, 
lid 3, onderdeel b, Vpb. ‘69 (oud) willen voorkomen dat belastingplichtigen inspelen op 
internationale kwalificatieverschillen.
47
 In dat verband heeft de wetgever geen onderscheid 
willen maken tussen deelnemerschapsleningen en andere leningen die op grond van de van 
2002 tot 2007 vigerende wetgeving als hybride lening werden beschouwd. De vrijstelling van 
rente op een hybride lening heeft daarom ten aanzien van aftrekbate rente naar mijn mening 
van 2002 tot 2007 niet gegolden. 
 
Op grond van art. 1, onderdeel b, sub i), 1999-Verordening zijn bestaande steunregelingen 
maatregelen die voor 1958 tot uitvoering zijn gebracht en die daarna “nog steeds van 
toepassing zijn.” De aangehaalde frase impliceert naar mijn mening dat een bestaande 
steunregeling sinds 1958 zonder onderbrekingen van toepassing moet zijn geweest. Steun 
voor deze opvatting is te vinden in de jurisprudentie van het HvJ EU over de term 
"beperkingen die op 31 december 1993 bestaan" die voorkomt in art. 63, lid 1, VwEU. Deze 
term veronderstelt volgens het HvJ EU namelijk “dat het juridische raamwerk waarin de 
betrokken beperking is opgenomen, sinds die datum ononderbroken deel heeft uitgemaakt van 
de rechtsorde van de betrokken lidstaat.”48 Aangezien de vrijstelling van rente op een hybride 
lening die is opgenomen in art. 13, lid 4, onderdeel b, Vpb. ’69, niet ononderbroken van 
toepassing is geweest, is deze maatregel ook om deze reden geen bestaande maar een nieuwe 
steunregeling. 
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Overigens is art. 13, lid 5, onderdeel b, Vpb. ’69, om nog een andere reden aan te merken als 
een nieuwe steunregeling. De Vpb. ’69 kende voor 2007 namelijk geen meetrekregeling.49 
 
4. Welke gevolgen heeft de bevinding dat de vrijstelling van rente op een hybride 
lening een nieuwe steunmaatregel is? 
 
De vrijstelling van rente op een hybride lening is een nieuwe steunregeling die bij mijn weten 
niet is genotificeerd. De maatregel is daarom op grond van art. 1, onderdeel f, 1999-
Verordening tevens als onrechtmatige steun te beschouwen. Dit betekent in de eerste plaats 
dat de nationale rechter de regeling ten aanzien van rente op een hybride lening die bij een 
buitenlandse debiteur in aftrek is gekomen buiten toepassing moet laten. In de tweede plaats 
kan de Commissie terugvordering van de steun verlangen op grond van art. 14, lid 1, 1999-
Verordening. De bevoegdheid van de Commissie om steun terug te vorderen verjaart na een 
termijn van tien jaar.
50
 Bovendien verlangt de Commissie geen terugvordering van steun 
indien dat in strijd is met een algemeen beginsel van het Unierecht. Één van die beginselen is 
het vertrouwensbeginsel. Volgens het HvJ EU “kunnen ondernemingen die steun genieten, in 
beginsel slechts een gewettigd vertrouwen in de rechtmatigheid van de steun hebben, wanneer 
de steun met inachtneming van de procedure van [art. 108 VwEU] is toegekend. Een 
behoedzame ondernemer zal immers normaliter in staat zijn, zich ervan te vergewissen of 
deze procedure is gevolgd (…).”51 Adriaanse en Ottervanger trekken hieruit de conclusie dat 
de ontvanger van steun alleen in uitzonderlijke omstandigheden een beroep kan doen op het 
vertrouwensbeginsel: “Only in exceptional circumstances, a recipient might have legitmately 
assumed that an aid was lawful and so might decline to refund the aid.”52 Het 
vertrouwensbeginsel kan de terugvordering van steun alleen verhinderen als gegronde 
verwachtingen zijn gewekt door een gemeenschapsinstantie: “(…) legitimate expectations can 
only be invoked succesfully if they are the result of conduct by the Commission, or other EU 
institutions (…).”53 
 
In dit kader komt in de eerste plaats de vraag op of het vertrouwensbeginsel in de weg kan 
staan aan de terugvordering van steun van een vennootschapsbelastingplichtige die met een 
beroep op art. 13, lid 4, onderdeel b, Vpb. ‘69 de deelnemingsvrijstelling heeft toegepast op 
rente op een hybride lening aan een debiteur die kwalificeert als een dochtermaatschappij in 
de zin van de moederdochterrichtlijn. De Europese Commissie is immers van mening dat deze 
richtlijn ook van toepassing kan zijn als de rente bij de debiteur in aftrek is gekomen (zie 
paragraaf 2.2).
54
 In de tweede plaats is het de vraag of het vertrouwensbeginsel terugvordering 
kan beletten omdat de vrijstelling van rente op een hybride lening overeenkomsten vertoont 
met de groepsrentebox.
55
 Beide regelingen kunnen namelijk betrekking hebben op de 
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55 Art. 12c Vpb. ’69 (oud). 
vrijstelling van rente bij de crediteur
56
 in situaties waarin de rente in aftrek is gekomen bij de 
buitenlandse debiteur.
57
 In de beschikking over de groepsrentebox oordeelt de Commissie dat 
“een voordeel dat  voortvloeit uit een internationale context wegens een laag  belastingtarief 
in Nederland waar geen lage aftrek in Nederland tegenoverstaat, maar waarvoor in het 
buitenland  een normale aftrek geldt, niet aan Nederland toerekenbaar is.”58 Hier staat 
tegenover dat de Commissie ten aanzien van een door Gibraltar ingevoerde vrijstelling voor 
dividend, royalties en passieve rente tot het voorlopige oordeel komt “that the exemption rule 
for passive (inter- company loan) interest and royalty income resulting from ITA 2010 
constitutes a State aid measure (…).”59 De vrijstelling van groepsrente en -royalties kan  
namelijk niet worden gerechtvaardigd: “The exemption of domestic and foreign-source 
dividends would seem to be justified by the logic of preventing double taxation of such 
income as dividends are in principle paid out of taxable profits (either in Gibraltar or in the 
foreign source country). By contrast, the tax exemption for interest and royalty income does 
not follow any such logic. Despite the possible application of anti-abuse rules in the source 
country, the corresponding interest or royalty payment usually constitutes a deductible 
expense at the level of the paying company.”60 Gelet op de omvang van deze bijdrage laat ik 
het bij het signaleren van deze problematiek. 
 
5. Conclusie 
 
De vrijstelling van rente op een hybride lening is prima facie selectief aangezien de 
vrijstelling bepaalde ondernemingen begunstigt ten opzichte van andere ondernemingen die 
zich in een feitelijk en juridisch vergelijkbare situatie bevinden. In gevallen waarin de 
crediteur direct een deelneming bezit in een debiteur die is te beschouwen als een 
dochtermaatschappij in de zin van de moederdochterrichtlijn kan twijfel bestaan over de vraag 
of de vrijstelling aan Nederland is toe te rekenen. Deze kwestie speelt niet wanneer de 
meetrekregeling van art. 13, lid 5, onderdeel b, Vpb. ‘69 van toepassing is. In de verhouding 
met derde landen is eveneens duidelijk dat de vrijstelling van rente op een hybride lening 
toerekenbaar is aan Nederland. 
 
De vrijstelling van rente op een hybride lening kan worden gerechtvaardigd door de 
doelstelling om dubbele belasting over de rente te voorkomen. De vrijstelling gaat echter 
verder dan nodig wanneer de rente op de lening bij een buitenlandse debiteur in aftrek is 
gekomen. In dat geval kan immers geen sprake zijn van dubbele belastingheffing over de 
rente. De vrijstelling van rente op een hybride lening is daarom een steunmaatregel. 
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Aangezien de vrijstelling van rente op een hybride lening die is opgenomen in art. 13, lid 4, 
onderdeel b, Vpb. ’69 sinds 1958, niet ongewijzigd noch ononderbroken van toepassing is 
geweest, is de maatregel geen bestaande maar een nieuwe steunregeling. Bovendien is art. 13, 
lid 5, onderdeel b, Vpb. ’69, om nog een andere reden aan te merken als een nieuwe 
steunregeling. De Vpb. ’69 kende voor 2007 namelijk geen meetrekregeling. 
 
De vrijstelling is bovendien aan te merken als onrechtmatige steun omdat de maatregel niet is 
genotificeerd. Dit kan tot gevolg hebben dat de steun van de begunstigden moet worden 
teruggevorderd. Bovendien volgt uit de kwalificatie van de vrijstelling als onrechtmatige 
steun dat de maatregel ten aanzien van rente op een hybride lening die bij een buitenlandse 
debiteur in aftrek is gekomen buiten toepassing moet blijven. 
